
















(1)利 子つ き資本の認識 と「貨幣資本 と現実資本」
(a)利 子つ き資本の認識




























(1)利 子 つ き資本 と通 貨供 給
これ まで,利 つ き貸 付資 本 の外 在 的 自立 性 を軸
に考 察 を進 めて きた。 以下 では,そ れを,通 貨 供
給 にお け る 「外生 性(exogeneity)」 と 「内 生 性
(endogeneity)」 の問 題 と絡 めて考 え てみた い。
い ま,ス ミス(AdamSmith)の 利 子 論 を ふ り
か え ってみ よ う。 ス ミスの貸借 取 引は,再 生 産 内
部 に おけ る貸主 と借 主 との間 の貸借 として設 定 さ
れ て い るか の ご と くであ る。 そ して,利 子が 利潤
か らの派 生的所 得(derivativeincome)で あ る こ
と,貸 借取 引 が貨 幣 を もってな され る取 引で あ る
こ と,は,十 分 に 知 られ て い る。 とはい え,そ の
実質 は,年 生産 物 にた いす る権利 の移 転 であ ってr
つ ま る ところ年 生産 物 の所 有 者 と使 用 者 との間 の
貸 借取 引 とい うに ひ としい。 ス ミス の利子論 は,
こ うした実 物的性 格 の濃 い性 格 の ものであ り,し
た が って貸 主 も借 主 も同一 平面 上 に位置 す るか の
ご とき貸借取 引が 想 定 され る。 こ うした ス ミス利
子 論 の特 質 は,全 て,再 生 産 にお け る内外 の弁 別
に 欠 け,し たが って利 子つ き資 本 の 自立性 を欠 く
ことに 起因 して い るQ
ス ミスの利 子論 は,そ れ 以前 のべ テ ィ,ロ ッ クr
ス テ ユア ー トらの思考 が,専 ら貨 幣形 態 で の蓄 積
として貸 付資本 を お さえ,或 いは金銀、の増 加が 利
子 率 の低下 を招 くな ど とした の と,大 き く異 な つ
一62一 信用理論の基本構造 ㈲
ている。す なわち,ス ミスは,利 子つ き資本 の外
在的超越性 を,「 合理的」に理解す ることで 解 消
させ,そ の ことで従前の理解を啓蒙主義的に批判
した。そ こには,G…G'の 運動において 「何故,
利子が独 自の運動をす るか」の問いはない。つ ま
り,利 子の源泉は利潤であるにしても,そ れがG




ては,貨 幣は,経 済活動の結果ではあって も,経
済活動に影響を及ぼす能動因ではなかった。Wの











努力を払 ったが,そ の背後には,こ うした古典学
派的な内在貨幣論をいかに超克するかの大難問が
あった。
利つき貸付資本の場合,貸 主 と借主 との関係は,
同一平面にあるのではな く,根 源的 な非対称性 を
もつのであって,こ の非対称性は,利 子つ き資本
の外在的 自立性 と深 く関わ っている。すでに トウ
ク(ThomasTooke)に3aい て,moneyedcapital
の需給において利子率を求める視点が用意 され,
現実資本 とmoneyedcapita1と の不 一 致 利
子率の利潤か らの 自立化への道が開かれていた。
この理論系譜の上に,『 資本論』の 「貨幣資 本 と
現実資本」は位置 し,こ れを一方で念頭)/7V`.きな
が ら,利 子つ き資本概念は定立されたのである。
「貨幣資本 と現実資本」は,(i)通 貨論争の中での
　 ほ 　
概念的な混乱を整序す ることを もって 「利子つ き
資本」範疇を定立 し,と 同時に,② 機構上の位置
(1)
関 係を 明 らかに し よ う とす る もので あ った。
こうして,利 子つき資本概念の定立をみるので
あ り,こ れによ り,わ れわれの言 う意味での 「金
融流通」が位置づけ られることになるのであるが,
これを機構的に見 るとき,着 目さるべ き最重要の
論点は,〈 銀行通貨 の供給は,金 融流通を介 し て
(2)
のみ行 なわれ る〉 とい う点である。
それは,「 貨幣流通の組織的構造」と絡 め て,
「貸付可能資本」の位置を定めることを意味する。




と考えた。貨幣資本蓄積 の分量は,再 生産 と連動
す るところのものではあるが,正 の相関関係にあ
るのではなか った。そ うした特質をもつ,現 実貨
幣による貸付可能資本が,〈 銀行信用 の 基 礎〉で
あった。 ここまできて,「(現 実貨幣としての)貸 付
可能資本を」「信用貨幣で貸す」とい う銀行信用供
与が,単 な る通貨供給の 「内生性」を もって論じ
られるべ きものでないことは,あ ま りに明白であ
ろ う。通貨供給の 「内生性」をもってす る古典学
派的理解を遥かに越えた ところに 『資本論』は位
置し,そ の ことに よ り利子論展開の場を入手 した
のである。 といって,『 資本論』の著者は,「 外生
性 」の立場 に立 っているのでは な い。「(現実貨幣
にょる)貸 付可能資本」は,そ もそ も再生産 の 内
部に由来するものであ るし,ま た 「信用貨幣で貸
す」点について言えば,預 金通貨の供給は,再 生
産の動 きに適合す る伸縮性 ・弾力性を持つに相違
ないか らであるQ
通貨供給における 「内生性」 と 「外生性」の問




る こ とを試 み,議 論を一 歩前 進 させ てみ た い。
(1)『 資本論』の場合,1825年 に始 まる循環 性恐 慌の理論体 系
への組 み込 みが,利 子つ き資本の外在的 自立 性,な い し
「貨幣資本 と現実 資本 」の世界 を必然 とした。 これ と対比
して,ケ インズの場合,M2の 世界を重視す る理 論構成は,
他方 にお ける非 自発的失業 に注 目す る姿勢 と響 き合 うもの
が ある。機能 しつつ ある再生産を もって しては掌握 しきれ
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ない 経 済 の 首尾 を 問 お う と した か らで あ る 。
(2)「 し か し それ よ りも遙 か に重 要 な 一 点 は,産 業 流 通 に 機
能 す る貨 幣 が,今 日で は 普 通 に,金 融 流 通 を介 さな くて は
供 給 され ず,ま た主 と して 金 融 流 通 とい う通 路 をへ て 産 業
流 通 の 外 部 に排 出 され る とい うこ と で あ る。」(高 木 暢 哉
『再 生 産 と信 用 』,8頁)
〈3)通 貨 供 給 の 「内生 性」 「外 生 性 」 の 問 題 に つ い て は,ポ
ス ト ・ケ イ ン ジ ァ ン に お け る問 題 提 起 が興 味 あ る内 容 を提
供 し て い る。 この 点 に つ い て,渡 辺 良 夫教 授 に よ る一 連 の
労 作 が あ る 。 また,BasilMoore,Horizontalistsand
Verticalists:TheMacroeconomicsofCreditMoney,
・CambridgeU .P.お よび,そ の紹 介B.ム ・一ア 「外
生 的 貨 幣 供 給 と内 生 的 貨 幣 供 給 」(『経 済 セ ミナ ー 』X989年




　 　 の 　 　
おける流通手段の存在形態 としては,商 品転態過
　 　 　 の 　 　 　 　 つ 　
程における流通手段量 のほかに,市 中銀行につい
　 　 　 　 　 の 　 の の 　 　
てい うと現金手許在高,い いかえ ると金庫内現金
が考察の対象に加わ らざるをえない。 ここでの主
たる関心は,こ の現金手許在高(金 庫内現金)の 意
義如何であ る。
商品転態過程で機能す る流通手段 の立場に立 っ
てみれぽ,そ の外部に排出された通貨は,商 品流
通界における通貨流通量の膨張 ・収縮を受け とめ





























止 まる。 しかし,信 用制度 の下において流通手段
を見 るとき,商 品の転態過程における取引通貨 と
しての取扱いを越えた地点に立 っての理論装置の
建設が求め られ る。そ して,商 品流通界に機能する
貨幣の外部装置 として,た とえば市中銀行におけ
る金庫 内現金が不可欠であ るとい う認識にたつ と
き,貨 幣の流通速度(velocityofmoney)な る概念
は,た んに商品流通の別 の表現 とい うように理解
す ることでは充たされな くなる。 マーシャル(A.
Marsha11)の 現金残高数量説(cashbalancetheory)
を経 由して,ケ イソズ(J.M.Keynes)の 保蔵貨幣
論への展開はそのことを意味しているQす でに述
べたとお り,市 中銀行の手元 に あ る 金庫内現金
は,市 中銀行の供与す る 〈通貨 としての信用〉の
債務体系の基点であるとともに,そ の 供 与 す る
〈取引 としての信用〉の債権体系の基点でもある
のであって,し たが って,金 庫内現金は,一 面で
は準備金の変動において理解 され るべ きものであ
ると同時に,他 面では,貸 付可能資本の変動にお
いて理解 され るべ きものである。 この点を考慮す
ると,市 中銀行の金庫内現金は,商 品転態過程に
機能す る貨幣か らみて消極的受動的な貯水池 との
流通現金
(2)







































その分量は どの ような関係において定 まるか。
まず,「 貨幣流通 の組織的構造」に関 す る 「模
式図」を示してみ よう。模式図は,金 免換制 の下
におけ る状況を念頭にお き,か つ金鋳貨の流通が
すでに国内ではみ られないものと仮定して描かれ
た ものである。金鋳貨 の流通 とい うことを考えに
入れるな ら,模 式 図のN1とN2の 部分に金 鋳 貨 を
添えて考えればよい。また,こ の模式図では,銀
行券はすでに国民的信用の裏付けを得て,現 金化
していることが前提になってお り,し たが って,




よって保有され る(瓦)と ともに,他 は民 間 に お
いて取引に用い られ市中を流通す る(N2)。 中 央
銀行の管理する預金には,民 間市中銀 行 の 預 金
(」D1)と政府預金 〔図では省略〕とがあ る。 市 中
銀行の預金 についてい う と,そ れ は,N1とD、 と
を基礎にな りたってお り,要 求払預金 と投資預金
とを含んでいる。
発行 された銀行券(N)の 行方につ い て み る。
馬 は産業的貨幣流通における存在であ る の に 対
し,N1は 金融的貨幣流通の世界に存在 す る。 し
たが って,Niと 焼 の関係を問 うことは,金 融 的
貨幣流通 と産業的貨幣流通 との関係を問 うことに
ほかならない。そして,如 上の準備金 も貸付可能
資本 も,こ の瓦 の中に存在す る。中央銀 行 預 金
(D、)は,潜 在的な発券高 と考xれ ぽ よい。
そ のN1に 注 目してみ よう。
まず,準 備金 としての・唖について み る と,な
に よりもまず,預 金取引のために必要な支払準備














にある貸付資本 と,(B)貸 付けられた貸付資 本,
すなわち貸付債権の形態をとった名 目的貸付資本
の二形態を反復す る。つま り,貸 付資本は,現 金
形態 と債権形態,い いかえると,実 質的 と名 目的
の両資本形態をとっては捨てつつ循環す る。 この
貸付資本の循環運動を貨幣流通の見地か らみた も
のが,「 金融的貨幣流通」,つ ま り 「金融流通」と
呼ぼれるものにほかな らない。
貸付資本の運動が,こ のように循環 ・回帰す る
運動であるところから,市 中銀行の手元における
貸付資本の存在形態についてみると,そ の時に応
じて,現 金形態 と債権形態 との間に或 る比率関係
が存在する。債権形態 としては,手 形割引,手 形
貸付,証 書貸付等hの 形態が考え られ よう。現金
形態 としては,も ちろん現金通貨が中心であるが,
その周辺には中央銀行預金のご ときがあって,こ
れは現金に準ず るもの と考えれば よい。
そ こで再び,市 中銀行の金庫内現金に立ち帰っ
てみ よう。市中銀行の下における貸付可能資本は,
この金庫 内現金か ら,預 金取引のための支払準備
金を差引いた残 りとい うことに な る。working
reserveを 差引いた残 りで あ る か ら,excess
reserveな いしsurplusreserve,つ ま り余 裕
金ないし遊資(idlemoney,idlebalance)と い う
ことになろ う。それは,こ れか ら貸出さるべ く,
待機する貸付資本である。
い ま,そ のあた りを,さ らに立ち入ってみ よう。
市 中銀行は経常的に貸付取引を営むか ら,一 方で
貸付があれぽ,同 時に他方では返済がある。実質
的 と名 目的との両資本形態の不断の運動 ・循環が
営 まれる。 こう考え ると,貸 付貨幣資本の流れの
中には,経 常的な貸付資本運動の一形態 としての
現金(金 融的流通現金)も あれば,結 果的に貸付け
られることな く,現 金形態のまま取 り残 され る部
信用理論の基本構造 ㈲
分(潜 在的貸付資本)も あろ う。 しか しそれは,事
後的にのみ明 らかとなることであ って,事 前的に
は両者あい合 して,ひ とつの流れを形成 して,貸
付可能貨幣資本 として供与 され る。
つ ま り,こ の市中銀行金庫 内現金のマージナル
な部分 こそは,「(現 実貨幣による)貸 付可能資本」
の供与量であって,信 用のアベイラビリティの指
標 とされ る部分である。そして,そ の故にこそ,
この部分は古典的金融政策の立脚地点 とされたの
であった。
主題か らは若干はずれ るが,い ま,中 央銀行の
コソ ト冒一ラビリテ ィの問題についてみ ることで,
その点を確認 してみ よう。 もとよ り,中 央銀行は,
発券高(N=N、+N2)に ついて,直 接的に コソ ト
ロールできるわけではない。例えぽ,再 生産規模
の拡張によって賃金支払が増加 してN2が 増 え,
N1が 現金で引 き出されてゆ くときに は,中 央 銀
行はその分だけ珊 を補充 してや らねばならない。
その限 りでは,中 央銀行の態度は受動的 とならざ
るをえず,defensiveoperationと しての 対 応
に尽 きるのであ って,そ の際の中央銀行の信用供
与は,バ ラソス変数であるとい って よい。
しか し,同'じN1で あ って も,貸 付可 能 資 本 の
限界部分についての中央銀行の供給姿勢の寛厳は,
市中銀行の信用供与態度を変化させ る。 いわゆ る
dynamicoperationと しての能動的作用 のこ と
である。
こうした,中 央銀行 のコソ トmラ ビリテ ィの
問題について,い まは内容的に触れるべ きときで
はないのでひとまず措 くほかはない が,N1こ そ
が,市 中銀行 と再生産 との関係を とらえるさいの
ポイン トであることは了解 され よう。変動の波頭
は ここにおいて集約的に示 され,ま たその変化が
再生産 の変動を よびさます ものであることが示唆
されている。
信用制度 の成立によ り,現 実貨幣は,産 業流通
(NZ)と 金融流通(N1)の 二領域におけ る存 在 と な
った。 ほん らいの商品流通 とい う点か らすれば,
N2が 基本で,N1は その補足物 とい うにす ぎない。
N1は,消 極的受動的補助的存在,馬 か ら の 余 剰
のプールとでもい うことになろ う。しかし,小 稿
一65-一 一一
の観点 よりすれぽ,N1こ そ,再 生産の 変 動 を 集
約的に表現し,ま たN1の 変動 こそ,再 生 産 に 積
極的に作用し条件づけるものであることが忘れ ら
(4)
れ ては な らぬの であ る。
(4)「 退 蔵貨幣」 とい う概念 につい て金融 組織 を前提す る こ
とに よって,重 層的 な概念構築が可能 であ るの と同様 に,
「貸付 可能資本」 なる概 念 につい て も,そ の設定の場 を重
層的 に求 め るこ とは可能 で あろ う。た だ,小 稿 の 場 合,
「貸付 可能資本」を,現 実 貨幣(金 鋳貨 プラス中央銀行 券)
で見 る とい う 『資本論』 の手法1,r従って全 体を構成 して い
るQ
さて,問 題 は,〈 通 貨供給 は,金 融 流通 を 介 し
て行 なわ れ る〉 とい うこ と,〈 通 貨供給 は,銀 行
信用 通 貨 の供給 として行 なわ れ る〉 とい うことの
意 味 で あ る。
信 用通 貨 の根 源 的形 態で あ る「商業 貨幣 」,す な
わ ち流 通す る商業 手形 は,元 来,Warenwechse1
で あ り,そ のいみ で ほん らい的 にinsidemoney
で あ った。 再生 産 の 内部に 由来 し,内 部 で機能す
る。
しか し,銀 行 信用 通貨 は い っぽ んに,そ して,
い ま ここで 問題 に してい る預 金通貨 につ い ては ど
うか。
預 金通 貨 の供給 は,そ れ が ほん らい信用 通 貨で
あ るか ぎ りにお いて,「 内生 性(end。geneity)」 を
もつ。 しか し,商 業 貨 幣 にお け る とは異 な り,内
生性 の論理 のみ で尽 され えぬ もの であ る こ とも間
違 い ない。銀 行信 用通 貨 は,Geldwechse1に 由
来 し,ま た,G…G'と い う利 つ き貸付資 本 の運 動
に乗 せ たか たち で供給 され る。利 子 つ き資 本 は,
ほ ん らい,再 生産 の外 部 に位 置 し た。 そ し て,
〈銀行 信用 の基 礎〉 こそ は,〈(現 実貨幣のかたちの)
貸付 可能 資本 〉 であ り,そ の いみ で銀 行 信用 は,
現実 貨幣 の形 で の 「貨 幣資本 蓄積 」に よって基 礎
づ け られ た もので あ る。 つ ま り,〈(現 実貨幣のか
たちの)貸 付 可能 資本 を〉 信用 貨幣 で貸 す,と い
う点 で,銀 行信用 通貨 の供 給 は,「 外 生性(exoge-
neity)」 を帯び ざるを えない。
す でに述べ た とお り(前h号,5-(1)一(d)),貨 幣
の り 　 　 　 　
資 本蓄 積 とは,再 生 産 の外 部 にお け る,現 実 貨 幣
の形 を とって の,伏 能的資 本 としての貨 幣 の沈澱
(niederschlagen)に ほか な らな い。 この貨 幣 の 沈
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澱は,再 生産に由来す るとはい うものの,再 生産
の変動 と正の相関関係にあるのではなかった。 こ
うした,現 実貨幣に よる貨幣資本蓄積は,模 式図
の「N1」(市中銀行金庫内現金)を 規定 し,し たが っ
てそ こでの貸付可能資本を規定する。すなわち,
再生産 内部に由来す るが,し かし再生産 と正の相
関にたつの で は な い現実貨幣の沈澱 これが
貸付可能資本を規定し,こ の貸付可能資本は,信
　 　 　 　 　
用=銀 行制度の下において,す なわち再生産の外
の
側 にお いて,集 積 され る。 したが って,銀 行信用
　 の 　 　 　 の
の供与は,再 生産の外部か らの供与 とい うかたち
を とらざるをえない。
こうして,銀 行信用通貨の供給は,そ れが信用
通貨 であるかぎ りにおいて 「内生性」を もつが,
しかし同時に,利 子つき資本の外在性 の影響下に
あるもの として,「 外生性」を帯びざるをえ な い
　 　 　 の 　 　 　 の 　 　 　
のである。したがって,現 実貨幣の形態における
　 の つ 　 　 　 　 　 　 ロ の の の 　 の の 　 　 　 　 　
貸付可能資本の分量の増減は,預 金通貨へ の需要
　 　 　 り 　 　 　 り 　 つ 　 　 　 コ 　 　 　 　 の り
の増減 とパラレルに動 くわ けの ものではない。 こ
の可能性 を用意することによって初めて,利 子率
変動への道は開かれ るのであ り,ま た内容豊かな
利子本質論を展開し うる現実的基盤を得 ることが
できるのであ り,経 済変動 ・産業循環への展望を
(5)
得 ることが可能 となるのである。
か くて,〈 通貨供給が金融流通を介しての み 行
なわれる〉 とい うことの含意は,き わめて重い も
(s>
のが あ る といわ ざ るを えな い。
(5)『 資本論』は利子 の本質論 には秀れ ていて も,変 動論 に欠
ける,と い う論評 を聞 くことが ある。 しか し,く り返 し指
摘 して ぎた よ うに,利 子が利潤 である ことをい うのが本質
論 なのでは ない 。〈利 子が利潤 に由来 す るもの である に も
拘 らず有す る自立性〉 を説 くこ とこそが本質論 である。 と
すれ ば,少 くとも,利 子の変動論 を説 く道が用意 され てい
るので なけれ ば,利 子の本質 を論 じた ことには ならないで
あろ う。
⑥ い まもし,銀 行信用通貨 の供給 が,純 然た る内生的 性格
の もの であ った とす ると,常 に通貨供 給 と通貨需要 とは一
致 し,需 給 に過 不足が生 じる ことはな く,利 子率 が出 て く
る余地は ない ことにな ろ う。したが って また,金 融政 策の
介入す る余地は全 く無い ことにな ろ う。
逆 に,銀 行信用通貨の供給 が,全 き意味 におい て外生 的
性格 の もので あるとす る と,再 生 産の変動G'た い して,伸
縮的弾 力的に対応す るこ とはで きず,永 続的 な通貨供給 シ
ステム としては存続 しxな いに違 いない。仮 りに,政 策的
介入操 作が可能 であ った として も,こ れ に応 ずべ き再生産
の側の 自律性が恐 ら くは論 定 されえぬ ことになろ う。
S.整 理と展望 むすび一
① 若干 の整理 と確認




概念 の範疇 としての重要性か らして,そ の機構上
の確認が求められたのである。
の 　 コ 　
小稿の全体を貫 くものは,も のの世界 とかねの
世界 とを直接的に結びつけ ようとする,い わゆる
古典派的思考に従来,覆 われていたのではないか,
　 　
とい う自身 への反 省で あ る。 かね の世 界は詮 ず る
ところ もの の世界,と い う発 想 を超}た ところ に,
信 用理 論 は位置 す る。 そ の意 味か らす る と,信 用
理 論 の要諦 は,信 用制 度 と再生産 との距離 の 目測
に あ るが,そ れ は,資 本 がいか な る物 化 の態様 を
と って利 子つ き資本 に至 るか を知 る こ とと通底す
る。 信用理 論 を貫 くものは,資 本 か ら利 子つ き資
本へ の物化 の態 様 につ いての理 解 でな けれぽ な ら
な い。
考}て みれば,『 資 本論 』第3巻 第5篇 にお け る
信用 論 の中軸 は 「利 子つ き資本 」 であ る。 著者 は,
利子 つ き資 本概 念 を座標軸 とし,そ の上 に古典 学
派 以来 の信用理 論 を載 せ てみせ る。 それ は,銀 行
学派 の主張 を克 服す る方 途 を探 る道 筋 で もあ った。
『資本論 』第3巻 第5篇 の この箇所 は,恐 ら くは
通 貨論 争(currencycontroversy)か ら多 くを学 び,
また,通 貨論争 へ の批 判規準 を求 めて の作業 の結
果 で あるに 相違 ない。通 貨論 争二学 派 の うち,銀
行 学派(bankingsch・01)に つ いて,ま ず 考 え て
み る。銀 行学派 こそ は,ス ミス の継承者 で あ る。
ス ミスの最大 の功績 は,信 用制 度 を再生 産 とい う
器 の上 に位置 づ けた点 にあ る。 銀行 学 派 は,こ
の点 を ス ミスに学 んだ。 ス ミス の真正 手 形 原 理
(realbilld・ctrine)を 受 けつ ぎ,『またス ト ッ ク
(stock)の 存在 を認 め,も って通貨学 派 に対抗 し
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た。通貨学派 のきわめて機械的な主張に比 してみ
れば,再 生産 の動 きに即応する信用貨幣 とい うも
のを理解 しえた点で,銀 行学派の主張は,高 く評
価 されてよい。 こうして銀行学派は,商 業手形,
銀行券,預 金通貨に共通す る信用貨幣性を高調す
るが,そ の背後にある金貨流通を問題 として 自覚
的にとらえることをしなか った。他方,通 貨学派
(currencyscho。1)は とい うと,こ の金属流 通 の
次元に着 目し,独 自の発券量 コソ トロール案を提
唱し,も って恐慌への対策 と考えた。 もとよ り,
再生産それ 自体への洞察 とか,信 用制度を再生産
との関わ りで とらxる とかい うことになると,銀
行学派の方が遥かに優れている。
以上の ような,両 学派に対す る論評 の規準 とい
うものを考えてみ ると,そ れはいってみれば通貨
論,通 貨供給論 としての論評になっている。しか
し,恐 らく 『資本論』は,こ うした論評規準で満
足してはいない。通貨論争は,横 糸を通貨論,通
貨供給機構論 とすると,縦 糸は,利 子つき資本で
な くてはならない 『資本論』は,恐 ら くは こ
う考え,こ の横糸に縦糸を加えつつ,織 り上げる
ことに懸命の努力を試みた。 この当時の混合流通
の状況に即 してみ ると,こ こでの問 題 は,<信 用
通貨が,利 子つ き資本の運動機構に乗せて供給 さ
れ る〉 とい う,銀 行信用 の供給 メカニズムであっ
た。
いいか}る と,概 念 として 「利子つ き資本」を
用意 した 『資本論』は,同 時に この概念が実際に
活動 し作用す る運動機構 を明らかにしよ うとした。
第25章 以降,と りわけ 「貨幣資本 と現実資本」こ
そは,利 子つ き資本の自立的 な運動機構を解明す
る作業にあてられている。
その機構 は,「 現実貨 幣」(金鋳貨プラス中央銀行
券 つまりは流通現金)と,信 用通貨(預 金通貨が念
頭に置かれる)と の二層構造を前提に し,こ の 現




流 出入 が注 目され る。 そ の こ とは,言 いi換7..て
み れば,drainの 可能性 が装 置 として 用 意 さ れ
た こ とを意味 す る。 そ して,銀 行が 貸付 に さい し
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て,実 際に手渡す ものは預金通貨であるにして も,
その背後には,現 実貨幣形態での貸付可能資本が,
excessreserveと して存在す るのでなければ な
らない。現実貨幣の形態を とる現金準備に余裕が
あれば こそ,貸 せ るのであって,cashinvault
の限界状況如何が,銀 、行の貸出態度 を決定する。
そ して,銀 行の自己宛債務での貸付がなされたの
ちには,庫 中のexcessreserveは その意 味 を
変え,workingreserveに くり込 まれることに
なる。だか ら,銀 行が何 ものにも拘束されること
なく自由に 〈「自己宛債務を」〉貸すのではなく,
あ くまでも庫中のvaultcashに 制約 され な が
ら貸すのであ り,〈「(現実貨幣による)貸 付可能 資
本を」「自己宛債務で」貸す〉 のであ る。 こ こ に
こそ,再 生産から自立の存在 としての利子つき資
本がある。
つま り,こ のように見 ることで初めて,貸 付可
能資本をめ ぐっての需要 と供給 とが,そ れぞれ 自
立的な,別 個 の存在た りえて,そ こに成立す る利
子率が変動し うることになる。 しか も,『 資本論』
の全体構想は,あ くまで も経済の全体をとら}た
マクロの世界であ り,こ れが銀行 のポー トフォ リ
オ(銀 行資本の構成部分)に 集約 されて くる,と い
う見方にた っている。市中銀行にお け るvault
cashの 問題は,た んに市中銀行の問題であ る の
でな く,経 済全体の,マ クロの,現 実貨幣形態で
の貨幣資本蓄積の問題 でもある。だか ら,貨 幣資
本蓄積 とい うことの認識なしに は,vaultcash
は捉えられず,vaultcashの 認識なしには,利
子論に至る道 はない。
こうして,「 預金通貨増減 と現金通貨増 減」(西
村閑也)と い う問題視角を用意 しないか ぎ り,利








を離脱 した 『資本論』にしてみれぽ,当 然の こと
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とい って よい。
だか ら,こ の銀 行信用 通 貨は,古 典 学派 が商業
貨 幣 に見出 した よ うないみ で の純 然 た る内部貨 幣
では ない。 とい って,国 家 紙幣 の よ うな,全 き意
味 で の外在 的性 格 の もの とも全然 違 う。 こ うした
く銀行 信用 通貨 の供給 機構〉 を,両 学 派 とも正 確
に理解 す る こ とがで きなか った。 『資本 論』は,こ
の点 を追求 し,利 子 つ き資 本 の外在 的 自立性 を基
軸 に,横 糸 と縦 糸 とを織 り上 げ よ うとした のであ
る。
ところ で,く り返 して 言 うことにな る が,<信
用 制度 とは信用 通貨 を貸す 制度〉 の こ とで ある と
い う理 解か らは,internaldrainに しろ,exte-
rnaldrainに しろ,drainが 出 て く る 余 地 は
全 くない。 利子 率 も また 出て き よ うが ない のであ
る。 この よ うに 考 えてみ て初 めて気 がつ くこ とは,
前 に掲 げた 模式 図で い うと,ヱ〉をN1と 焼 と に 分
けて 認識 した こ との意 義 は決 定的 に大 きい。 も と
よ り,『 資本 論』以前 に も,資 本 の流 通 と所 得 の流
通 との分 別 は,そ れ な りにな されて いた。 ス ミス
に し ろ,銀 行学派 に しろ,い くつか の欠 点を有 し
なが らも,こ の分 別 には到 達 して いた。 けれ ども,
「預金 通貨 増減 と現金 通貨 増 減」 とい うときの,
現 金通 貨 を,産 業 的貨 幣流 通(N2)と 金融 的貨幣 流
通(N1)に 分 岐 させ て認 識す る ことはで きなか った。
と りわ け,金 融 流通 にお け る現 実貨 幣 の意 義(N1)
に つ いては,全 く 想 到 し な か っ た。cashin
vaultへ の着 目 こそ,問 題 を 根本的 に解 く鍵 であ
った ので あ る。 そ して,改 め て気付 くのは,例 え
ば 中央 銀行 券 の所 得 の流通 へ の浸透 と,預 金 通貨
に 対す る準 備通 貨 とな る こと とは表裏 して の こと
であ り,所 得 流 通 の問 題 と金融 流通 の問題 との間
に通 底す る側面 が あ る とい うこ とであ る。
思 い返せ ぽ,信 用貨 幣 とい うこ と自体,/Yつ いて
は,す でに 古典 派以来 の検討 の積 み重 ね があ った。
したが って 『資本 論』 は,そ れ はそ れ として措 く
ことが で き,い わ ば 議論 の前 提 とす る ことが で き
た。 しか し,利 子,利 子 率,利 子つ き資 本 とい う
こ とに な ると,そ うは いかな い。 もち ろん,例 え
ぽ 銀行 学派 につ いて み れ ば,1endablecapital
とかmoniedcapitalへ の言 及が あ り,利 子 率が
貸付可能資本の需給に よることも知 られてはいたひ
しか し,そ れ らの用語は,概 念的に整序 されてい
たわけではなく,ま た機構上の位置づけも欠いて




(7)貨 幣取引は,再 生産 の内 と外 との架橋 に さい して,重 要
な役割 を果す もので あるこ とが確認 され るべきで ある。
⑧ 銀行信用へ の 「需要」サ イ ドの分析 は,小 稿では なお放
置 された ままにな ってい る。需要 の中には,再 生産 との関
わ りにおい て区別 され るべ ぎ幾通 りかの ものが あ り,そ れ
らが景気 変動 の プロセ スに応 じて,く りひ ろげ られ る。少
くと も,古 典学派 の考 えた よ うな,真 正 手形の割引を求 め
るタ イプの ものを もって,需 要要因 を尽 す ことは でぎない。,
具体的 に考 えてみ ると,そ の ほかに,例 えぱ,過 熱期 にお
け る投機 ・思惑 の よ うなケ ース,蓄 積基金 への追加が求 め
られ るケース,恐 慌の際の支払手段 「現金 」への需要,な
どを挙 げる ことがで きよ う。
筆者は,〈 資本の前貸,貨 幣 の前貸〉なる ものが,ど の よ
うな コンテ クス トの上に置かれ るべ ぎ ものなのかが,よ く
理解 でぎぬまま今 日に至 ってい るが,そ れ は恐 ら く,(1)さ
まざまの銀行 信用 供与パ ター ンの再生産上 の意味づ けの内
容的 な分別 を狙 うもので ある とともに,こ れを通 して,(2)
銀行信用 への需要,つ ま りは貸付可 能資本への需要の独 自
性を,そ の内容の分別 とか らめて明 らかに しよ うとした も
の,で は なかろ うかo
い ずれ にせ よ,利 子を論 じるか らには,供 給 と需要 とが
それ ぞれ独 自の もの として設 定され るので なけれ ばならな
い。小稿 は,そ れを もっぱ ら供給 の側 か ら論 じるに止ま っ




もって貸付可能資本 とし,こ れを 「銀行信用 の基




のほ うが有益であろ う。残 された課題領域のいく
つかを記して,小 稿を閉 じたい。
(1)第 一は,貸 付可能資本の量的変動が明 らか
にされ る必要がある。 これは,利 子率 とその変動
を積極的に説 こ うとす る場合,避 けることがで き
ない。ほんらい,小 稿につづいて展開されるべ ぎ
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ところである。 しかし,こ の問題は,深 浅 さまざ
まの扱いが可能 であ り,慎 重 な考慮を要す る。例
えば,市 中銀行 の内部か らこれを とらえるな ら,
預金額 と支払準備率のいずれ もが}景 気の局面に
応 じて変動す る。では,こ れを再生産全体の構図
におし もどして考えるとどうなるか。
その場合,二 つのケースを区別 して考えてみ る
必 要がある。(イ)ひとつは,社 会全体にたいして,
流 通手段現金(現 実貨幣)の 追加 ・削減が あ る場
合である。(ロ)いまひとつは,社 会全体の流通手段
現 金(現 実貨幣)が 一定であ るに もかか わ らず,
貸付可能資本に追加 と削減がある場合である。
前者については,貨 幣金の保有の増減,保 有外
貨 の増減,中 央銀行の発券高の増減な どが,市 中
銀 行の保有する現実貨幣による貸付可能資本の分
量に影響す る。
後者については,流 通手 段 現 金(現 金貨幣)の
総量は一定であ って も,流 通手段が流通過程か ら
遊離した り,拘 束された りすることが念頭 におか
れ る。 この場合,貨 幣の流通速度や相殺に よって,
遊離 ・拘束が生 じることはい うまで もないが,そ
のさいも,① たんに流通貨幣のみ ならず,市 中に
おける予備貨幣,保 蔵貨幣の全てが対象 となるこ
と,② それ らが銀行において管理 され,遊 離貨幣
を生ぜしめ られること,が 注意 されねばならない。
加 えて,③ 市中における貨幣資本前払における追
加 ・削減が,貸 付資本への追加 の需要 ・供給を生
(9)
ぜ しめることが注 目されねぽな らない。
② 第二は,小 稿における金融市場全体の構図
の設定にかかわ る問題 である。小稿の場合,オ ー
フソ'マ ーケ ット(公 開金融市場)は,理 論 枠 の
中に入って来ていない。再生産 の内部において貸
付可能資本が生 じることは考慮 されていない。再
生産 の内部に由来 しつつ も,再 生産 の外部におい
...............
て,信 用=銀 行制度の下において初めて,貸 付可
能資本が形成 され ると想定 している。つ ま り,近
代的 「銀行制度」の下で,貸 付可能資本は形成 さ
れ ると考えているのであ って,証 券市場(と りわけ
債券市場)については未だ積極的に論ずべ き場が与
え られていない。債券市場は,利 子率決定論 との
関わ りにおいて大 きな問題であるが,少 く と も
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『資本論』の著者の場合,利 子率は近代的 「銀行制
度」の下 における貸付可能資本 の需給に よって定
まるとされ るのであ って,証 券価格は,そ こか ら
展望されているに止 まる。 とはいえ,今 日におけ
るオープソ ・マーケ ッ トの発達 を考えあわせてみ
ると,自 己資本利子 との関わ りにおけるオポテェ
ニテ ィ ・謙ス トとしての利子の意味は改めて検討
され るべ き課題であ る。利子つ き資本論の もつ本
質的 な意義,と りわけ 「資本一利子」なる規定Y'
至る利子つ き資本概念の内容的な展開 と関わ らせ
て,今 後考究するに値す る問題領域であろ う。
(9)高 木 暢哉 ・竹村脩 一 『貨幣 ・金融 の基礎理論』(昭 和43
年,ミ ネルヴ ァ書房),第3篇 第4章 第2節 以降参 照。
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